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RESUMO
As concessões de crédito rotativo às pessoas físicas (cheque especial e cartão de crédito) vêm crescendo 
signifi cativamente nos últimos anos, o que, em parte, é explicado pela relativa estabilização da economia, maior 
geração de empregos e êxito no controle da infl ação – fatores que interferem diretamente na capacidade de 
pagamento dos tomadores. Paralelamente, observa-se uma maior exposição histórica dos Bancos ao risco de 
inadimplência, ou seja, o do não-recebimento (parcial ou total) de créditos rotativos utilizados pelas pessoas 
físicas. Considerando o tamanho e a importância desse mercado aos grandes Bancos Comerciais e a economia 
como um todo, direciona-se essa pesquisa para: 1. detalhar os processos de análise subjetiva e objetiva de crédito 
realizada pelos principais Bancos privados nacionais; 2. abordar a função seletiva das taxas de juros em créditos 
rotativos; 3. destacar as principais características dos modelos de credit scoring e 4. propor um modelo de credit 
scoring para créditos rotativos composto por variáveis sistêmicas e não-sistêmicas, direcionado à redução do risco 
de inadimplência. A aplicabilidade do modelo proposto de credit scoring em uma amostra extraída da carteira 
de crédito de pessoas físicas de um importante Banco Comercial privado nacional de médio porte (Banco X 
– nome fi ctício), apresentou satisfatório índice de acerto na identifi cação de clientes prospectivos (96%) e não-
prospectivos (92%), levando à conclusão de que incluía e ponderava, adequadamente, as variáveis representativas 
da capacidade de pagamento dos tomadores.
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ABSTRACT
The concessions of revolving credit to consumers (guaranteed check and credit card) have been growing signifi cantly in 
the last few years, which is in part explained by the relative stabilization of the economy, higher levels of job creation 
and success in controlling infl ation – factors that have a direct infl uence in the borrowers’ payment capability. Likewise, 
a more signifi cant historical exposition of the banks to insolvency risk is being observed, such as the risk of not getting 
paid (partially or totally) and the revolving credit borrowed by consumers. Considering the size and the importance 
of this market to the great commercial banks and to the economy as a whole, the scope of this research comprises the 
following points: 1. detailing  the processes of subjective and objective credit analysis carried out by the main domestic 
private banks; 2. approaching the selective function of interest rates in revolving credits; 3. highlighting the main 
characteristics of credit scoring models; and 4. proposing  a model of credit scoring for revolving credits. This model is 
based on systemic and non-systemic variables and   directed to the reduction of insolvency risk. The applicability of the 
credit scoring model proposed in a sample, extracted from the consumers credit portfolio which belongs to an important 
medium size Brazilian private commercial bank (Bank X - fi ctitious name), presented a satisfactory accuracy level in 
the identifi cation of prospective (96%) and non-prospective (92%) clients, which led to the conclusion that it included 
and considered adequately the representative variables of borrowers’ payment capability.
Keywords: Consumers; Credit; Risk; Return; Insolvency.
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1 INTRODUÇÃO
1.1 Breve Relato do Desempenho do
  Mercado de Créditos Rotativos para
  Pessoas Físicas no Brasil
Após a implantação do Plano Real, em junho de 1994, 
o setor fi nanceiro teve de se ajustar a uma nova realidade 
econômica. A signifi cativa queda infl acionária infl uenciou 
na necessidade de que os Bancos viessem a reaplicar seus 
ativos para investimentos alternativos geradores de recei-
tas operacionais, haja vista a redução da receita com inves-
timentos de curto prazo, criados para eliminar ou reduzir 
as perdas causadas pela infl ação. A conseqüência imediata 
foi o aumento da concessão de empréstimos para todos 
os segmentos da economia – principalmente para o amplo 
mercado de pessoas físicas que vem se destacando pela 
geração de taxas de retorno atrativas – trata-se do spread 
calculado pela diferença entre as taxas de aplicação e cap-
tação nos mercados fi nanceiros e de crédito.
Para o período de 2000 a 2005, o spread bruto médio 
anual obtido pelos Bancos Comerciais na principal modali-
dade de crédito rotativo (cheque especial) foi de 135,17%. 
Trata-se de taxa de retorno expressiva que justifi ca a 
atratividade do segmento de pessoas físicas para a gera-
ção da receita operacional bancária. Jacobson e Roszbach 
(2003:615-633), também, destacam a importância do cré-
dito à pessoa física e à geração de negócios das institui-
ções fi nanceiras.
O lado negativo dessa tendência foi que, paralelamen-
te ao aumento da concessão de créditos rotativos para 
pessoas físicas (cheque especial e cartão de crédito), os 
Bancos passaram a assumir uma exposição proporcional-
mente maior ao risco de inadimplência, ou seja, o do não 
recebimento (parcial ou total) dos juros e prestações do 
crédito.
Os Quadros 1  e 2  apresentam dados compara-
tivos dos anos de 2000 e 2005 que evidenciam a maior 
concessão de créditos rotativos às pessoas físicas e maior 
exposição proporcional do risco de inadimplência assumi-
da pelos bancos.
Nota-se um crescimento percentualmente muito maior 
das concessões de cartões de crédito do que as de cheque 
especial no período da comparação. Isso, assim pode ser 
explicado: primeiramente, os Bancos concederam limites 
de cheque especial às pessoas físicas, após detalhada aná-
lise de capacidade fi nanceira e idoneidade. Posteriormente, 
ou nos anos mais recentes, começaram a conceder limites 
de cartão de crédito, igual ao concedido para as utilizações 
de cheque especial, visando aumentar ainda mais a receita 
de intermediação fi nanceira. Essas duas modalidades de 
crédito representam recursos fi nanceiros colocados 
à disposição das pessoas físicas para fi nanciamen-
to de gastos com os seus descasamentos de renda, 
sendo amortizadas via pagamento de juros mensais 
e prestações, calculados a partir do valor de utiliza-
ção dos limites previamente aprovados pelos Ban-
cos – por isso, são chamados de “rotativos”.
1.2 Justifi cativa para o
  Desenvolvimento da Pesquisa
Ao destacar: 1) o expressivo crescimento e importância 
do mercado de créditos rotativos para pessoas físicas no 
Brasil e 2) a escassez de pesquisas acadêmicas no mercado 
nacional direcionadas à gestão do risco de créditos rotati-
vos concedidos às pessoas físicas, considera-se oportuna a 
ocasião para o desenvolvimento deste artigo.
1.3 Objetivos da Pesquisa
Os objetivos principais da pesquisa são: 1) propor a 
utilização de um modelo de credit scoring para créditos ro-
tativos composto por variáveis sistêmicas e não-sistêmi-
cas diretamente relacionadas à capacidade de pagamento 
de pessoas físicas com renda assalariada e 2) verifi car 
se a utilização do modelo em uma amostra de 2.000 clien-
tes pessoas físicas extraída da carteira de crédito do Banco 
X (nome fi ctício), contribuiria para a redução do atual risco 
de inadimplência em créditos rotativos. A não identifi -
cação do Banco do qual foram obtidas as informa-
Itens/Período 2000 2005 Variação 2005/2000
Cheque Especial (R$ Bilhões) 122 201 64,75%
Taxa de Inadimplência Média (%) 3,3 5,7 72,73%
Fonte: Febraban, 02/2006
 Quadro 1  Concessões Anuais de Cheque Especial para Pessoas Físicas
Itens/Período 2000 2005 Variação 2005/2000
Cartões de Crédito (R$ Bilhões) 10 67 570,00%
Taxa de Inadimplência Média (%) 2,8 20,0 614,29%
Fonte: Febraban, 02/2006
 Quadro 2  Concessões Anuais de Cartões de Crédito para Pessoas Físicas
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ções para a realização da pesquisa, foi a condição 
imposta pela área de gestão do risco de crédito. 
Essa postura foi justifi cada por considerar o acesso 
a dados confi denciais dos clientes – principalmente 
os de idoneidade e de relacionamento. Segundo o 
Banco, parte signifi cativa dos clientes da carteira 
de crédito não gostaria de saber que agentes ex-
ternos tiveram acesso aos seus dados (cadastrais, 
patrimoniais, fi nanceiros e de idoneidade) e, com 
isso, poderia reduzir o volume de negócios, ou até 
mesmo encerrar o relacionamento.
1.4 Metodologia
• Revisão bibliográfi ca abordando as análises de cré-
dito subjetiva e objetiva;
• Elaboração do modelo de credit scoring com o deta-
lhamento conceitual das variáveis sistêmicas e não-
sistêmicas que compõem o modelo;
• Análise de viabilidade de utilização do modelo 
pelo Banco X, após a testagem em uma amostra 
de 2.000 clientes pessoas físicas do Banco X, que 
se apresentavam ativos, ou seja, utilizando créditos 
rotativos. 
2 CRÉDITO: CONCEITO, IMPORTÂNCIA E RISCO
O crédito representa uma importante fonte de fi nan-
ciamento às pessoas físicas, principalmente em situações 
de descasamento dos prazos de recebimento da renda e 
pagamento das despesas. Segundo Brigham, Gapenski e 
Ehrhardt (2001:794) e Beckman (1949:145) a oferta de 
crédito por parte de empresas e instituições fi nanceiras é 
um importante impulsionador da atividade econômica, por 
disponibilizar recursos fi nanceiros às pessoas físicas para 
que possam fi nanciar suas necessidades permanentes e 
eventuais.
Dentre as várias conceituações, uma linha de raciocínio 
tem predominado entre os autores: crédito refere-se à tro-
ca de um valor presente por uma promessa de reembolso 
futuro, não necessariamente certa, em virtude do “fator 
risco” (SANTOS:2003:15).
Para Caouette, Altman e Narayanan (1999:1), o risco de 
crédito é um dos itens mais antigos da história do mercado 
fi nanceiro, sendo assim defi nido: se o crédito constitui-se 
na expectativa de entrada de uma determinada quantia no 
caixa dos credores, em data futura, então o risco de crédito 
é a chance de que essa expectativa não se cumpra.
Para minimizar esse risco, destaca-se cada vez mais 
a importância da gestão do risco de crédito, baseada em 
procedimentos subjetivos (análise caso a caso) e objetivos 
(análise estatística), como instrumento para a adequada 
seleção, análise, precifi cação e, principalmente, monito-
ramento do risco de inadimplência, quando da ocorrência 
de fatores sistêmicos adversos. Gitman (2001:216) defi ne 
riscos sistêmicos como os eventos externos desfavorá-
veis à geração de fl uxos de caixa das empresas – ana-
logamente de renda às pessoas físicas –, tais como: os 
aumentos das taxas de infl ação, juros, câmbio, tributos, 
desemprego etc.
3 TÉCNICAS DE ANÁLISE DE CRÉDITO
Comumente, os profi ssionais da área de crédito das 
principais instituições fi nanceiras utilizam dois procedi-
mentos para analisar o risco de pessoas físicas em con-
cessões de créditos rotativos (cheque especial e cartão de 
crédito): a “Análise Subjetiva” e a “Análise Objetiva”. 
É fundamental a descrição de cada um deles, uma vez que 
determinam a qualidade do grau de exposição de risco de 
inadimplência em carteiras de crédito rotativo.
3.1 Análise Subjetiva de Crédito
Santos (2003:46) cita:
A análise subjetiva, ou caso a caso, é baseada na 
experiência adquirida dos analistas de crédito, no co-
nhecimento técnico, no bom-senso e na disponibilida-
de de informações (internas e externas) que lhes pos-
sibilitem diagnosticar se o cliente possui idoneidade e 
capacidade de gerar receita para honrar o pagamento 
das parcelas dos fi nanciamentos.
Securato (2002:59) destaca que a análise subjetiva de 
crédito depende de um conjunto de informações contidas 
em um dossiê ou pasta de crédito. Dentre elas, cita as in-
formações cadastrais, fi nanceiras, patrimoniais, de idonei-
dade e de relacionamento. A subjetividade é tratada nesse 
artigo como a capacidade, ou visão de cada analista de 
crédito, para identifi car fatores de risco que comprometam 
a capacidade de pagamento de pessoas físicas em créditos 
rotativos.
3.1.1 C’s do Crédito Utilizados
 na Análise Subjetiva
Segundo Gitman (1997:696), Ross, Westerfi eld e Jor-
dan (1998:372):
Os analistas de crédito utilizam, freqüentemente, 
informações relacionadas ao caráter, capacidade, capi-
tal, colateral e condições como importantes conduto-
res de valor para a decisão de concessão de crédito.
Essas cinco variáveis representam os “Cs” do crédito e 
são conceituados na Figura 1 .
Cada um dos C’s tem sua importância para a melhor 
identifi cação do risco de crédito do cliente e, por isso, 
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são ponderados diferentemente nos modelos desenvolvi-
dos para previsão de inadimplência, que são utilizados na 
“Análise Objetiva de Crédito”.
3.2 Análise Objetiva de Crédito
A análise objetiva busca centrar-se nas metodologias 
estatísticas, com a fi nalidade de apurar resultados mate-
máticos que atestem a capacidade de pagamento dos to-
madores.
Essa análise está amparada em pontuações estatísticas 
de riscos, conforme mencionado por Thomas (2000:150): 
“A pontuação de crédito é um instrumento estatístico de-
senvolvido para que o analista avalie a probabilidade de 
que determinado cliente venha a tornar-se inadimplente 
no futuro”. Dentre as técnicas objetivas de gestão do risco 
de crédito, destacamos o credit scoring.
3.2.1 Credit Scoring
Trata-se de um modelo de avaliação do crédito basea-
do em uma fórmula estatística desenvolvida com base em 
dados cadastrais, fi nanceiros, patrimoniais e de idoneidade 
dos clientes. Os dados dos clientes referem-se aos “Cs” 
do crédito abordados anteriormente. Fisher (1936) e Du-
rand (1941) foram os precursores da metodologia do credit 
scoring para identifi cação de bons e maus tomadores de 
fi nanciamento.
Para a composição dessa fórmula, os Bancos selecio-
nam as principais informações cadastrais dos clientes e, 
em seguida, atribuem-lhes pesos ou ponderações de acor-
do com a importância destacada em suas políticas internas 
de crédito. Como resultado fi nal, obterão um sistema de 
pontuação que possibilitará o cálculo de valores que serão 
interpretados em conformidade com a classifi cação de ris-
co adotada. Essa classifi cação de risco dar-se-á por escalas 
numéricas, as quais recomendarão a aprovação ou a recusa 
dos fi nanciamentos pleiteados pelas pessoas físicas.
Ao somar as pontuações de todos os clientes de uma 
carteira, defi ne-se uma pontuação mínima, ou seja, o Pon-
to de Corte (ver Figura 2 ), que servirá como base para a 
aprovação ou recusa do crédito. Como regra básica, pon-
tuações de propostas de crédito acima do Ponto de Cor-
te recomendam a aprovação do fi nanciamento; propostas 
com pontuações abaixo do Ponto de Corte recomendam a 
recusa.
Identifi ca-se, também, o “Intervalo de Dúvida” ou 
de “Necessidade de Avaliação em Comitê”, sempre 
que os clientes apresentarem pontuações muito próximas 
do Ponto de Corte, sejam elas inferiores ou superiores. Para 
isso, admite-se um intervalo estatístico de confi ança a par-
tir do Ponto de Corte, que melhor represente a política de 
exposição de risco de cada instituição fi nanceira. Por exem-
plo, a decisão de análise em comitê poderia tanto consi-
derar, para aprovação e recusa, clientes com pontuações 
inferiores a 5% do Ponto de Corte, como com pontuações 
superiores a 5% do Ponto de Corte.
Habilidade / conhecimento em converter negócios em renda.
Situação fi nanceira e capacidade de pagamento.
Disponibilidade de bens móveis, imóveis e fi nanceiros.
Impacto de fatores externos na geração de fl uxos de caixa.









 Figura 1  C’s de Crédito
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Fonte: Elaborada pelos autores
 Figura 2  Ponto de Corte e Intervalo de Dúvida – Credit Scoring






Intervalo de dúvidas ou 
de avaliação em comitê
4 A FUNÇÃO SELETIVA DAS TAXAS DE JUROS EM CRÉDITOS ROTATIVOS
Quando da prospecção e análise de capacidade de pa-
gamento de clientes pessoas físicas, os Bancos continua-
mente enfrentam o problema da “seleção adversa”, ou 
seja, aprovação de créditos rotativos para tomadores de 
alto risco com elevada propensão à inadimplência. Isso, em 
parte, é infl uenciado pela manipulação e/ou omissão de in-
formações, por parte das pessoas físicas, com o intuito de 
receberem aprovações dos Bancos para suas propostas de 
crédito (KORDICHEV, POWEL e TRIPÉ: 2005:4). A utiliza-
ção de “informações imperfeitas” é muito comum e de 
difícil acesso aos profi ssionais bancários no momento da 
aprovação do crédito – é o caso, por exemplo, de infor-
mações que somente o cliente tem em tempo real, como 
a alteração de estado civil, doença de familiares, acidentes 
materiais repentinos, realização de investimento com pre-
juízo etc. O desconhecimento de informações que afetem 
negativamente a renda dos tomadores pode infl uenciar na 
aprovação de crédito com cobrança de taxas de juros que 
não refl itam a real situação fi nanceira do cliente.
Stiglitz e Weiss (1981) destacam a contribuição que as 
taxas de juros podem exercer, como critério seletivo para a 
identifi cação da qualidade dos tomadores (bons ou maus 
riscos). Segundo os autores, tomadores dispostos a pagar 
altas taxas de juros podem evidenciar riscos elevados de 
crédito e possibilidades de futura redução da lucratividade 
bancária com a efetivação da inadimplência.
Conforme mostra a Figura 3 , a partir do retorno óti-
mo (Re*), a lucratividade bancária é reduzida em decorrên-
cia da concessão de crédito para tomadores inadimplentes. 
Com isso, acima da taxa i*, os Bancos enfrentam maiores 
probabilidades de perdas fi nanceiras, uma vez que o retor-







retorno   >   custo de captação
Spread negativo
retorno   <   custo de captação
Fonte: Elaborada pelos autores
 Figura 3  Comportamento do Resultado Bancário em Relação ao Custo de Captação
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res de alto risco é menor do que o retorno esperado sobre 
empréstimos concedidos para tomadores de baixo risco 
(taxas inferiores a i*).
Essa condição está presente nas carteiras de créditos 
rotativos, quando as elevadas taxas de juros são cobradas 
de clientes captados, via seleção adversa, e/ou que apre-
sentaram perda (total ou parcial) de renda decorrente da 
ocorrência de fatores sistêmicos adversos, como a falência 
do empregador e o aumento das taxas de juros. Conse-
qüentemente, não conseguem pagar os juros em créditos 
rotativos, forçando os Bancos à renegociação com redução 
do spread e da lucratividade. 
5 APRESENTAÇÃO DO MODELO DE CREDIT SCORING PROPOSTO
O modelo estatístico utilizado para dar suporte às to-
madas de decisões sobre concessão de créditos rotativos 
às pessoas físicas foi desenvolvido a partir da extração de 
informações relacionadas a Aspectos Demográfi cos (AD), 
Idoneidade (I), Capacidade Financeira (CF), Colateral (C), 
Relacionamento Bancário (RB), Fonte Geradora de Renda 
(FGR) e Eventos Sistêmicos (ES).
A fórmula abaixo apresenta a relação entre a variável 
dependente Y (decisão de aprovação ou recusa dos crédi-
tos rotativos) e a conjugação das variáveis independentes 
citadas:
 Y = α + ADx + Ix + CFx + Cx + RBx + FGRx + ESx + ε
As variáveis α e ε representam, respectivamente, o cus-
to fi xo para o Banco com os recursos (humanos e materiais) 
utilizados na análise de risco do crédito e a contribuição 
das informações cadastrais que não foram consideradas no 
modelo estatístico. A variável x representa a ponderação 
atribuída, ou grau de importância designado estatistica-
mente, a cada um dos itens componentes da fórmula.
A seguir, descreve-se cada uma das variáveis indepen-
dentes que fazem parte da equação. É importante des-
tacar que para cada variável independente, o Ban-
co X selecionou um conjunto de informações que, 
segundo os seus procedimentos de análise do risco 
de crédito, contribui para a identifi cação da capa-
cidade de pagamento de seus clientes com renda 
assalariada, em créditos rotativos.
5.1 Aspectos Demográfi cos
As informações demográfi cas referem-se aos dados ca-
dastrais dos tomadores extraídos das pastas de crédito do 
Banco X, conforme apresentado no Quadro 3 .
5.2 Idoneidade
As informações de idoneidade (Quadro 4 ) estão rela-
cionadas ao comportamento de pagamento dos clientes no 
mercado de crédito e são monitoradas por dados restritivos 
como o número de protestos e número de cheques sem 
fundos devolvidos pelas agências credoras – esses dados 
são fornecidos por empresas de gerenciamento do risco de 
crédito, tais como a Serasa e a Equifax.
Internamente, os Bancos, também, podem monitorar a 
idoneidade através de seus relatórios gerenciais que apre-
sentam informações do comportamento de pagamento de 
seus clientes, como os montantes movimentados em con-
ta corrente e o índice de pontualidade no pagamento de 
juros e parcelas de créditos rotativos. Para Chakravarty e 
Scott (1998), quanto maior for o tempo ou a durabilida-
de da conta corrente, maiores serão as possibilidades dos 
Bancos em adquirir conhecimento sobre a idoneidade de 
seus clientes.
Essas mesmas informações restritivas são pesquisadas 
para avaliação da capacidade de pagamento e idoneidade 
da fonte geradora de renda assalariada dos tomadores – o 
pressuposto adotado na pesquisa é o de que quando a 
empresa empregadora começa a apresentar restrições de 
idoneidade acima da média aceitável para o setor, tende a 
Item Informações Demográfi cas
 1 Idade
 2 Estado Civil
 3 Residência
 4 Tempo na Residência
 5 Número de Dependentes
 6 Plano de Saúde Familiar
 7 Plano de Seguro Residencial
 8 Plano de Seguro para Veículos
 9 Cargo na Atividade Assalariada
10 Tempo de Atuação na Atividade Assalariada 
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 3  Informações Demográfi cas de Pessoas Físicas
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Item Informações de Idoneidade
1 Caráter – Idoneidade do Cliente Pessoa Física
2 Caráter – Idoneidade da Fonte Geradora de Renda Assalariada
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 4  Informações de Idoneidade
enfrentar maiores difi culdades de gerar fl uxos de caixa para 
pagar o salário de seus funcionários. Conseqüentemente, 
aumenta o risco de inadimplência de clientes pessoas físi-
cas em créditos rotativos.
5.3 Capacidade Financeira
As informações de capacidade fi nanceira (Quadro 5 ) 
estão relacionadas à renda mensal líquida das pessoas físicas 
na atividade assalariada e ao índice de comprometimento de 
renda com as dívidas tradicionais (ex.: saúde, alimentação, 
moradia, educação, transporte etc.). Black e Morgan (1998) 
argumentam que deve ser dada atenção especial à análise de 
capacidade fi nanceira, uma vez que consideram existir uma 
relação direta entre a perda de renda e a taxa de inadimplên-
cia de pessoas físicas em empréstimos bancários. Embora o 
índice de comprometimento de renda, naturalmente, apre-
sente variações entre as pessoas físicas, é prática ou con-
servadorismo das principais instituições fi nanceiras privadas 
brasileiras, considerar que a predominância das pessoas fí-
sicas apresenta renda consumida em 75%, na média, por 
dívidas tradicionais. Os 25% restantes são utilizados para 
calcular o valor das parcelas máximas ou os juros de créditos 
rotativos, que cada cliente pode suportar, mensalmente.
A renda mensal líquida é extraída dos comprovantes 
de pagamento de salário emitidos pelas fontes emprega-
doras.
5.4 Colateral
As informações de colateral (Quadro 6 ) estão re-
lacionadas à disponibilidade que o cliente tenha de bens 
(móveis e imóveis) para vinculação em contratos de cré-
dito. Hynes (1998) destaca a importância inibidora da 
vinculação de bens patrimoniais em contratos de emprés-
timos, ao considerar que essa condição torna os tomado-
res mais propensos à amortização pontual dos emprésti-
mos, para que possam reaver os bens exigidos pelo Banco 
como garantia. O pressuposto adotado na pesquisa é o 
de que quanto maior é a riqueza patrimonial do cliente, 
maiores são as possibilidades de que venha transformar 
esses bens em recursos fi nanceiros para pagar as dívidas 
onerosas.
Os dados patrimoniais dos clientes são obtidos, prefe-
rencialmente, da declaração de imposto de renda e/ou de 
documentos registrados em cartório que atestem a posse da 
totalidade ou predominância de seus bens mais valiosos.
5.5 Relacionamento Bancário
As informações de relacionamento bancário abrangem 
o tempo de relacionamento que o cliente possui com a 
sua principal instituição fi nanceira, o índice médio de com-
prometimento da renda assalariada com o pagamento de 
dívidas onerosas, o número de cartões de crédito e o mon-
tante em aplicações fi nanceiras. As pesquisas de Kane e 
Malkiel (1965), Saunders, Allen e Udell (1991), Berger e 
Udell (1994), Berlin e Mester (1977) e de Cetorelli (1997) 
são interessantes referenciais que tratam da importância 
do relacionamento para o Banco, como recurso para ge-
rar informações e cobranças de taxas de juros compatíveis 
com o risco de crédito.
O Quadro 7  apresenta as informações de relaciona-
mento selecionadas.
Essas informações são obtidas em documentos ge-
renciais das Instituições Financeiras, tais como a Posição 
Consolidada de Crédito, que apresenta dados gerais de re-
lacionamento como: idade do relacionamento, limites de 
cheque especial e cartão de crédito, empréstimos pontuais, 
Item Informações de Capacidade de Pagamento
1 Renda Mensal Líquida
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 5  Informação de Capacidade de Pagamento
Item Informações de Colateral
1 Patrimônio (Bens Móveis e Imóveis)
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 6  Informação de Colateral
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Item Informações de Relacionamento Bancário
1 Tempo de Relacionamento com o principal Banco que tem negócios
2 Patrimônio (Aplicações Financeiras)
3 Número de Cartões de Crédito
4 Índice Médio de Comprometimento de Renda com Dívidas Onerosas
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 7  Relacionamento Bancário
valores de utilização das modalidades de fi nanciamento, 
montante de aplicações fi nanceiras, seguros etc.
5.6 Fonte Geradora de
  Renda Assalariada
As informações da fonte geradora de renda (Quadro 8 ) 
abrangem a identifi cação da empresa empregadora no que 
tange à sua natureza contratual, o tempo de existência no 
mercado, o grau de rotatividade ou realização de seus pro-
dutos/serviços em épocas de recessão ou de situações ma-
croeconômicas desfavoráveis, o cargo exercido e o tempo 
de atuação na empresa. Segundo Santos (2003:55), quan-
do pessoas físicas têm suas rendas extraídas de atividade 
empresarial, os Bancos devem coletar informações da fonte 
geradora de renda para confi rmar a sua existência opera-
cional, idoneidade e capacidade de pagamento dos salários 
futuros dos empregados.
Essas informações são extraídas de documentos que 
atestam a existência legal da empresa, como o Contrato 
Social registrado em cartório.
5.7 Eventos Sistêmicos
Os eventos sistêmicos (Quadro 9 ) compreendem a 
ocorrência de fatores externos, não controláveis, que afe-
tem a renda e capacidade de pagamento das pessoas físicas 
e empresas. Wesley (1993) aborda o assunto ao desta-
car dois fatores determinantes do risco de inadimplência: 
a fraca qualidade no processo de análise de crédito (fator 
interno) e o agravamento da situação macroeconômica que 
pode resultar na escassez de tomadores saudáveis (fator 
externo). Segundo o autor, essa situação tende a infl uen-
ciar a maior concentração de empréstimos com tomadores 
de “alto risco”, o que pode resultar na diminuição da recei-
ta e da lucratividade bancária.
Especifi camente para o foco desta pesquisa, destaca-se 
a situação macroeconômica e o comportamento das taxas 
de juros cobradas em créditos rotativos. O pressuposto 
é o de que uma situação macroeconômica desfavorável 
ocasiona uma redução do nível de atividade das empresas 
e, conseqüentemente, da taxa de emprego assalariado. O 
resultado esperado é que a conjugação desses dois even-
tos infl uenciará na redução da renda das pessoas físicas 
(total ou parcialmente) e no aumento da inadimplência 
bancária.
Após a seleção, conceituação e ponderação estatística 
de cada uma das variáveis independentes, foi construído 
o Modelo de Credit Scoring CPPF para identifi cação de 
clientes “prospectivos” (pontuais) e “não-prospectivos” 
(inadimplentes), a partir da confrontação das notas obti-
das com o ponto de corte do modelo. Em seguida, proce-
deu-se à testagem do modelo para clientes pessoas físicas 
que apresentavam situação ativa em créditos rotativos, ou 
seja, estavam utilizando tanto o limite de cheque especial 
como o de cartão de crédito aprovados pelo Banco X.
O Quadro 10  apresenta as variáveis independentes 
do Modelo de Credit Scoring CPPF, as Ponderações/
Item Informações da Fonte Geradora de Renda
1 Grau de Rotatividade dos Produtos/Serviços em Épocas de Recessão
2 Tempo de Atividade Operacional da Fonte Empregadora
3 Natureza Contratual (S.A., Ltda., S/C Ltda. etc.)
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 8  Fonte Geradora de Renda
Item Eventos Sistêmicos – Perspectiva para os próximos 6 meses
1 Situação Macroeconômica 
2 Comportamento da Taxa de Juros em Créditos Rotativos
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 9  Eventos Sistêmicos
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Coefi cientes Percentuais atribuídos estatisticamente e o 
Intervalo de Notas testado para cada uma das variáveis 
selecionadas.
A nota ponderada para cada cliente pessoa física foi obti-
da pela multiplicação da ponderação atribuída a cada variável 
(coluna 1) e sua respectiva nota (coluna 2). 
Variáveis







 1. Caráter / Idoneidade do Cliente PF 8,10% de 15 a 50
 2. Idade 4,02% de 10 a 40
 3. Estado Civil 4,17% de 15 a 25
 4. Residência 4,06% de 10 a 30
 5. Tempo de Moradia na Residência 4,15% de 10 a 35
 6. Estabilidade no Emprego Assalariado 4,27% de 5 a 50
 7. Cargo na Atividade Assalariada 3,94% de 10 a 30
 8. Renda Mensal Líquida 5,38% de 10 a 45
 9. Número de Dependentes 4,86% de -10 a 30
 10. Planos de Saúde Familiar 3,97% de 10 a 30
 11. Plano de Seguro Residencial 2,48% de 10 a 30
 12. Plano de Seguro para Veículos 2,77% de -10 a 30
 13. Número de Cartões de Crédito 3,86% de 5 a 30
 14. Tempo de Relacionamento com o principal Banco que tem negócios 3,31% de 10 a 40
 15. Patrimônio (Bens Móveis e Imóveis) 3,89% de 5 a 40
 16. Patrimônio (Aplicações Financeiras) 4,13% de 0 a 50
 17. Índice Médio de Comprometimento de Renda com Dívidas Onerosas 5,84% de -10 a 30
 18. Caráter / Idoneidade da Fonte Geradora de Renda Assalariada 5,22% de -10 a 25
 19. Grau de Rotatividade dos Produtos/Serviços da Empresa Empregadora 4,61% de -10 a 30
 20. Tempo de Atividade Operacional da Empresa Empregadora 4,01% de -10 a 20
 21. Natureza Contratual da Empresa Empregadora 2,11% de 0 a 25
 22. Situação Macroeconômica – Perspectiva para 6 meses 5,45% de -10 a 30
 23. Comportamento das Taxas de Juros precifi cadas em Créditos Rotativos –
Perspectiva para os próximos 6 meses
5,40 de -10 a 30
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 10  Variáveis Independentes Ponderadas no Modelo de Credit Scoring CPPF
6 A PESQUISA
6.1 O Banco de Dados
Para validação estatística do Modelo de Credit Sco-
ring CPPF, procedeu-se à aplicação da fórmula em uma 
amostra de 2.000 propostas de crédito rotativo de pessoas 
físicas com renda assalariada que apresentavam situação 
ativa no Banco X, ou seja, estavam utilizando seus limi-
tes de crédito. A renda variou, predominantemente, de 
R$500,00 a R$2.500,00 para pessoas físicas residentes e 
trabalhando na cidade de São Paulo.
Os 2.000 clientes ativos apresentavam situação de baixo 
e elevado risco em utilizações de créditos rotativos quando 
da testagem do modelo, sendo distribuídos em duas ca-
tegorias: 1.000 “Clientes Prospectivos” com favorável 
histórico de crédito e índice de comprometimento da renda 
assalariada de até 30% com o pagamento de juros e parcelas 
em créditos rotativos; os restantes 1.000 foram classifi ca-
dos em “Clientes Não-Prospectivos” por apresentarem 
elevada utilização de créditos rotativos, índice de compro-
metimento da renda assalariada superior a 30% com o paga-
mento de juros e parcelas em créditos rotativos e registro de 
informações restritivas no mercado (protestos e/ou cheques 
devolvidos). O objetivo foi o de verifi car se o modelo identi-
fi caria as situações correntes de risco de cada cliente através 
de suas notas confrontadas com o ponto de corte.
O ponto de corte foi de 360 pontos, assumindo-se um 
intervalo de confi ança de 5%, ou seja, para pontuações 
entre 342 e 378 a decisão de crédito dar-se-ia mediante 
análise colegiada (em comitê).
Com o intuito de agregar ao modelo o risco de gera-
ção de fl uxos de caixa da fonte empregadora em momentos 
macroeconômicos desfavoráveis, selecionaram-se pessoas 
físicas apresentando utilização de créditos rotativos no 
Banco X, com renda assalariada extraída de 80 empresas 
posicionadas em 16 setores:
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Assim, pontuar-se-ia, mais adequadamente, o risco de 
inadimplência de cada pessoa física selecionada por consi-
derar o grau de rotatividade dos produtos/serviços de sua 
fonte empregadora em épocas de crescimento, estabilidade 
e redução do nível da atividade econômica.
6.2 Conceito atribuído à
  Inadimplência na Pesquisa
A inadimplência foi medida pelo Número de Dias 
de Indisponibilidade de Saldo em Conta Corrente 
que os tomadores com informações restritivas de mercado 
(protestos e/ou cheques sem fundos) apresentavam para 
pagar os juros e parcelas dos créditos rotativos, a partir da 
data contratual. Sempre que essa situação acontece, é prá-
tica dos Bancos fazerem a cobertura do pagamento e, em 
seguida, entrarem em contato com o cliente, solicitando 
que regularizem a situação até uma data de tolerância.
6.3 Períodos para Análise
  dos Resultados
Os períodos foram separados em inicial (t0), represen-
tando o momento da aprovação dos limites de crédito ro-
tativo para os 2.000 clientes da amostra e t+1, consideran-
do 1. a situação efetiva/corrente de risco que os clientes 
apresentavam em créditos rotativos e 2. a situação de risco 
que os clientes apresentariam, caso o Banco X utilizasse o 
Modelo de Credit Scoring CPPF em seus procedimentos 
de análise de risco.
Como no momento t0 foi aprovado crédito rotativo aos 
2.000 clientes, ou seja, para 100% da amostra, assumiu-se 
que a avaliação qualitativa efetuada pelos profi ssionais do 
Banco X considerou que a totalidade dos clientes se clas-
sifi cava na categoria de “Prospectivos”. O modelo de credit 
scoring utilizado pelo Banco X, em t0, incluía um conjunto 
de apenas 10 variáveis de natureza demográfi ca, fi nanceira, 
patrimonial e de idoneidade dos clientes. Não considerava 
o impacto de fatores sistêmicos na renda e capacidade de 
pagamento dos tomadores, como o agravamento da situ-
ação contábil-fi nanceira da fonte geradora de renda, que 
pode resultar em insolvência, ou falência, e a inevitável 
perda de emprego dos clientes pessoas físicas. O Banco X 
não autorizou a divulgação da identidade dessas variáveis, 
nem dos nomes dos clientes e das empresas empregadoras 
que fazem parte de sua carteira de crédito.
O Quadro 12  apresenta um resumo da exposição de 
risco em créditos rotativos dos tomadores em t0.
À medida que o relacionamento foi se estendendo, 50% 
dos clientes selecionados (1.000) passou a apresentar per-
da (total ou parcial) de renda e/ou foi afetado por eventos 
desfavoráveis inesperados, como doença na família, sepa-
ração conjugal, perdas materiais etc. Com isso, passou a 
não pagar pontualmente os juros e parcelas dos créditos 
rotativos, recebendo registros negativos em entidades de 
gestão do risco de crédito (Serasa e Equifax). Nessa con-
dição, o Banco X reverteu a classifi cação de risco desses 
clientes para “Não-Prospectivos”, em t+1.
Em t+1, essa era a distribuição efetiva de risco em crédi-
tos rotativos do Banco X. (Ver Quadro 13 ).
6.4 Resultados Obtidos
  com a Utilização do Modelo
  de Credit Scoring CPPF em t+1
Visando verifi car se a utilização do Modelo de Cre-
dit Scoring CPPF alteraria a exposição de risco em crédi-
tos rotativos do Banco X, em t+1, fez-se uma reavaliação 
da amostra de clientes problemáticos (1.000), através da 
Setores de Atividade Quantidade de Empresas Selecionadas
Agricultura e Pecuária  3
Alimentícios e Bebidas 10
Comércio  4
Construção  8
Intermediação Financeira  1
Máquinas e Equipamentos  7
Produtos de Madeira  1
Produtos de Metal 15
Produtos Minerais Não Metálicos  1
Produtos Químicos 10
Saúde e Serviços Sociais  1
Serviços para Empresas  2
Têxteis  6
Transporte Terrestre  1
Varejo de Combustíveis  2
Veículos Automotores  8
Total 80
Fonte: Carteira de Crédito do Banco X
 Quadro 11  Setor de Atividade e Quantidade de Empresas Selecionadas
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Índice de Aprovação / Recusa 100% 0%
Fonte: Banco X
 Quadro 12  Índice de Exposição de Risco em Créditos Rotativos em t0
Classifi cação de Risco Prospectivos Não-Prospectivos
Nº de Clientes 1.000 1.000
Índice de Aprovação em t0 100% 100%
Comportamento de Pagamento Pontual Em Atraso
Fonte: Banco X
 Quadro 13  Índice de Exposição de Risco em Créditos Rotativos em t+1
Classifi cação de Risco Aprovação Análise em Comitê Reprovação
Nº de Clientes 60 48 892
Índice 6,00% 4,80% 89,20%
Nota / Escore Superior a 378 Entre 342 e 378 Inferior a 342
Comportamento de Pagamento Em Atraso Em Atraso Em Atraso
Fonte: Banco X
 Quadro 14  Resultado da Utilização do Modelo de Credit Scoring CPPF em t+1
pontuação ou atribuição de escores numéricos. Em segui-
da, as notas foram confrontadas com o Ponto de Corte do 
modelo (360 pontos) para classifi cação nas categorias de 
“Prospectivo” e “Não-Prospectivo”. Assumiu-se um inter-
valo de confi ança de 5%, ou seja, para pontuações entre 
342 e 378 a decisão de crédito dar-se-ia mediante análise 
colegiada (em comitê).
Os resultados extraídos da amostra mostraram que 
a utilização do modelo sinalizaria mais efi cientemente a 
elevada exposição de risco na carteira de créditos rotati-
vos problemáticos, caso tivesse sido utilizado em t0. Do 
total de 1.000 clientes na condição inicial de “Prospecti-
vos” que reverteram a posição para “Não-Prospectivos”, 
89,20%, ou 892 clientes, não teriam suas propostas de 
crédito aceitas – ou somente receberiam aprovação com 
a condicionante de que dessem bens de rápida liquidez 
(móveis, imóveis ou fi nanceiros) em garantia; 4,80%, ou 
48 clientes, seriam encaminhados para análise colegiada 
(em comitê) e os restantes 6,00%, ou 60 clientes, recebe-
riam aprovação. Verifi ca-se, assim, que o modelo contri-
buiria com uma signifi cativa redução de risco de 89,20%, 
que poderia chegar a até 94,00%, caso a análise colegia-
da, também, desse parecer desfavorável às propostas de 
crédito.
O Quadro 14  apresenta um resumo dos resultados.
Quando o Modelo de Credit Scoring CPPF (Quadro 
15 ) é utilizado para a totalidade da amostra de 2.000 
clientes, em t+1, se tem uma idéia melhor do grau de acerto 
ou efi ciência.
Caso o Comitê desse parecer desfavorável às 48 pro-
postas de crédito, o índice (Quadro 16 ) de acerto seria 
ainda maior.
Classifi cação de Risco Índice de Acerto (%) Índice de Erro (%)
Clientes Prospectivos 100,00% 0%
Clientes Não-Prospectivos 89,20% 10,80%
Média Aritmética 94,60% 5,40%
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 15  Resumo dos Resultados do Modelo de Credit Scoring CPPF Modelo
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Classifi cação de Risco Índice de Acerto (%) Índice de Erro (%)
Clientes Prospectivos 100,00%    0%
Clientes Não-Prospectivos  94,00% 6,00%
Média Aritmética  97,00% 3,00%
Fonte: Elaborado pelos autores
 Quadro 16  Resumo dos Resultados do Modelo de Credit Scoring CPPF Modelo
7 CONSIDERAÇÕES FINAIS
Os resultados mostraram que o Modelo capturaria me-
lhor a exposição corrente de risco do Banco X, por incluir 
um conjunto maior de variáveis representativas da real si-
tuação de risco dos clientes (total de 23 variáveis), e por 
ponderá-las de acordo com o seu justo ou aproximado 
grau de importância.
O modelo de credit scoring utilizado pelo Banco X, em 
t0, incluía um conjunto de apenas 10 variáveis de natureza 
demográfi ca, fi nanceira, patrimonial e de idoneidade dos 
clientes. Não considerava o impacto de fatores sistêmicos 
na renda e capacidade de pagamento dos tomadores – essa 
foi uma importante defi ciência observada.
Ao incluir fatores sistêmicos no modelo proposto, atra-
vés da situação da macroeconomia e grau de rotatividade dos 
produtos/serviços da fonte geradora de renda assalariada, foi 
feito um importante ajustamento no modelo, quer seja, o 
de considerar que, quando a situação da fonte empregadora 
é fi nanceiramente ruim e as perspectivas da macroecono-
mia são desfavoráveis, maior passa a ser a probabilidade de 
inadimplência das pessoas físicas, em face das necessidades 
de corte de custos da empresa – o que inclui a demissão de 
funcionários. Como resultado, pessoas físicas desemprega-
das tendem a utilizar seus limites de crédito rotativo com 
maior freqüência e em valores cada vez maiores. Os elevados 
índices de utilização dos limites de cheque especial e cartão 
de crédito geram, em contrapartida, montantes de juros e 
parcelas a pagar abusivas, chegando ao ponto de os clientes 
não conseguirem mais realizar os pagamentos, seja tempo-
rária ou defi nitivamente.
Conforme se mostrou na Figura 3, acima da taxa i, 
os Bancos enfrentam maiores probabilidades de perdas fi -
nanceiras, uma vez que o retorno esperado na concessão 
de créditos rotativos para clientes “Não-Prospectivos”, ou 
de alto risco, é menor do que o retorno esperado sobre 
créditos rotativos para os clientes “Prospectivos” (taxas 
inferiores a i).
Considerando que o aumento sucessivo das perdas com 
a inadimplência contribui para a redução da lucratividade e 
rentabilidade dos Bancos, o resultado é o de também com-
prometer negativamente o retorno dos acionistas e dos 
demais supridores de capital. Para minimizar as possibili-
dades de ocorrência desse resultado e continuar obtendo 
êxito na meta principal da administração fi nanceira, quer 
seja a da maximização da riqueza dos proprietários (Van 
Horne: 1995:2), é indispensável que os Bancos façam con-
tínuas reavaliações de seus modelos de credit scoring, con-
siderando não só a seleção e ponderação de variáveis inter-
nas (não-sistêmicas) como também a inclusão de eventos 
externos (sistêmicos) que apresentam relação direta com a 
renda e capacidade de pagamento dos tomadores. Nesse 
sentido, esse artigo traz uma importante contribuição às 
instituições fi nanceiras e demais entidades de crédito que 
concedem fi nanciamentos rotativos às pessoas físicas.
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